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S&P500 2023년 최대 주간 수익률 

  
지난주 S&P500은 전주대비 5.9% 상승, 주간 기준 2023년 중 가장 높은 수익률 

기록. 올해 미국 주식시장은 지난 10년래 금리와 가장 높은 역상관 관계 나타나는 

중(2024년 연간전망 선진국 투자전략: Hold a Barbell 발췌). 특히 7월 31일 연고

점 이후 시장 조정은 완전히 금리 때문이었다고 해도 과언이 아님. 이중에서도 

TIPS로 나타나는 실질금리가 2%를 상회한 이후 금리 우려는 계속 격화되었음 

지난주 미국 TIPS 10년 금리는 전주대비 24bp 하락, 2023년 중 가장 큰 주간 낙

폭 기록하며 주가 밸류에이션 우려를 덜어주었음. S&P500 12MF PER은 17.2배

까지 하락했다가, 금리 하락 이후 18.2배까지 반등 

금요일 미국 10월 비농업 고용이 전월대비 15만명 증가하는데 그치며 시장기대

(18만) 하회. 제조업 고용 3.5만명 감소분 중 UAW 파업에 따른 일시적 실업인 

자동차/부품 업종 3.3만명 감소분을 고려하더라도 8, 9월 신규 고용도 도합 10만

명 하향조정되며 노동시장 둔화 시그널 확인. 여기에 실업률 상승, 임금상승률 둔

화까지 시장 우려를 덜며 5%를 상회하던 미국채 10년 금리가 4.58%까지 하락하

는데 일조 

증시 변곡점이 나타난 배경은 11월 2일자 데일리 코멘트(Meritz DM: 맞아떨어진 

삼박자)에서 언급했듯 조정을 유발했던 1) 채권 수급, 2) 경기, 3) 통화정책 우려

가 동시에 완화된 영향. 3일 고용에 ISM 서비스업 둔화까지 2)에 대한 우려를 추

가 완화. 이제 ‘소비’만 둔화되면 엇갈려있던 지표들이 모두 정배열 되는 셈  
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그림1  S&P500 12MF PER과 미국 TIPS 10년(실질금리) 

 

자료: Bloomberg, 메리츠증권 리서치센터 
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사의 허락 없이 복사, 대여, 배포 될 수 없습니다. 
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